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THE BUSINESS SITUATION IN CANADA 





Economic conditions in Canada showed a slight improvement in January over the preceding 
month. The chief element in that recovery was the decided strength in government bonds. 
The yield on four refunding bonds of the Dominion Government averaged 4-55 p.c. in January 
compared with 4-78 p.c. in the last month of 1932, and the yield on Ontario Government bonds 
was 4-75 p.c. compared with 4-92 p.c. The decline in high grade bond yields has a direct bearing 
on the credit situation in Canada, and the firmness in bond prices since the beginning of the year 
has consequently been one of the most constructive factors. The level of speculative stock 
prices was more than maintained in January, the index of 130 common stocks traded on the 
Montreal and Toronto stock exchanges being 51-6 in January compared with 51-3 in December. 
Weekly indexes for the first part of February disclose reaction but the level is still higher than 
the low point reached in June, 1932. The marked gain in the stocks of gold mining companies 
since midsummer 1932 directs attention to an industry operating under favourable conditions. 
The index of 11 gold stocks was 77-5 in the week of February 9 compared with 48-5, the low 
point of 1932. 

Bank deposits at the end of December, after seasonal adjustment, showed a moderate 
gain. It is noteworthy that notice deposits were greater on December 31 than on the corres- 
ponding date of 1931, while in the meantime current loans have been consistently liquidated. 
This leaves a greatly increased surplus of notice deposits over current loans, the total being 
$413,000,000 compared with $278,000,000 in December, 1931. The investment holdings of 
the banks at $778,252,000 reached on December 31 the highest point in the history of Canadian 
banking. 

While wholesale prices reached in January a new low point since pre-war days, the decline 
in the index from the preceding month was limited to one tenth of one point. Wheat averaged 
slightly higher, a strength which was continued during the early weeks of February. Wheat 
prices on February 17 touched the highs of 1933 on two futures, the May and July. They sold 
at 49 cents and 49} cents, respectively, equivalent to the peaks of the present calendar year 
established on January 11. The index of raw materials showed a slight gain in January over 
the preceding month, while fully or chiefly manufactured goods recorded a decline. 






Business Operations 


The improvement in the financial background failed to bring about greater activity in 
productive enterprise and in many lines a new low point on the present movement was reached. 
Mineral production declined from the preceding month and the output of foodstuffs was in 
lesser volume. After adjustment for seasonal tendencies, the construction, iron and steel and 
automobile industries showed moderate gains but levels of operation were decidedly low. 


Exports of nickel were 3,079,000 pounds compared with 2,175,000 in December. The 
exports of fine copper in ore and blister were 1,362,000 pounds compared with 4,336,000 in the 
preceding month. Lead production showed reduction in December, and zine spelter exports 
declined in the month under review. The receipts of gold at the Mint from mines were 253,430 
ounces compared with 238,999 in December, but shipments including exports showed a gain 
less than normal for the season. Silver shipments showed a considerable decline. Asbestos 


shipments declined less than normal for the season, while bauxite imports for the manufacture 
of aluminium showed decline. 
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Flour production showed considerable contraction in the last month for which statistics 
are available, and the output of oatmeal and rolled oats was in lesser volume. Sugar in the first 
four weeks of the year was produced in limited quantities, most of the decline being explained 
by seasonal considerations. Cattle and sheep slaughterings showed a gain in January, while 
hogs were slaughtered in reduced numbers. Cheese and canned salmon exports dropped off 
in January even after seasonal adjustment. Release for consumption of raw leaf tobacco and 
cigarettes showed gain in January, the latter numbering 310,145,000 compared with 304,614,000. 
Cigars were withdrawn from bond in lesser volume. Imports of crude rubber showed a gain, 
the total being 2,663,000 pounds compared with 2,109,000. The output of leather boots and 
shoes showed decline in December after being well maintained throughout the preceding months 
of 1932. Imports of raw cotton at 8,765,000 pounds compared with 13,819,000, showed marked 
decline, while imports of cotton yarn were greater. Wool for further manufacture showed a 
considerable decline. 

The gain in the output of newsprint was less than normal for the season. Exports of wood 
pulp, planks, boards and shingles showed gain in January after seasonal adjustment, the move- 
ment of shingles being 83,718,000 compared with 73,138,000. 

Production of steel ingots was 40,766 tons compared with 30,755 and the pig iron output 
was 29,209 tons compared with 27,031. The activity at Sydney was the main factor in the gain 
during January. The output of automobiles was 3,358 units compared with 2,139, a slight 
gain being shown after seasonal adjustment. Production of coke in December was 150,253 
tons compared with 142,616 in November. Imports of crude petroleum were 35,085,000 gallons 
compared with 32,808,000, the index after seasonal adjustment being 86-0 compared with 71-0 
in December. 

The decline in building permits and construction contracts awarded was less than normal 
for the season, the new business acquired during the two months being at a low level. 

The decline in the output of electric power on an average daily basis was slightly less than 
normal for the season. The total production was 1,396,658,000 k.w.b. compared with 1,433,- 
159,000. As the exports to the United States were 48,018,000 k.w.h., the energy available for 
consumption was 1,348,640,000 k.w.h. in January, no allowance being made for loss in trans- 


mission. As exports were 41,609,000 k.w.h. in December, the amount available for consumption 
was 1,391,550,000 k.w.h. Consumption in Quebec was 604,900,000 k.w.h., exports from the 
province being 180,242,000 k.w.h. Consumption in the same month of 1932 was 576,900,000 
k.w.h., provincial exports being 144,927,000 k.w.h. Both production and consumption in 
Quebec showed gains in the twelve-month comparison. 


Distribution 

The index of distribution was 84-3 compared with 86-1 in December. Car loadings and 
employment in retail and wholesale trade and merchandise imports showed decline while exports 
gained after seasonal adjustment. Carloadings numbered 134,432 compared with 152,562, part 
of the decline being explained by seasonal considerations. The weekly reports in the first part 
of February reflect a reactionary tendency. The index of employment in trade was 109-4 
compared with 119-6 at the first of January, the decline after seasonal adjustment being 1-6 
pc. 


World Commodity Stocks 

An index of the stocks of nine commodities of fundamental importance in international 
trade shows that the supply of these commodities is now about twice as great as it was in 1928 
just before the depression began. An index of the prices of the same commodities has fallen 
to a third of the pre-depression level. 

There is an impressively close inverse relationship between the movements of these two 
indexes, throwing important light on the nature of the depression. When prices decline in hard 
times, the stocks of commodities rise; and when stocks decline in prosperous periods, prices 
tise. The nine commodities are wheat, tea, sugar, rubber, coffee, cotton, silk, copper and tin. 
At the beginning of 1920 the world’s warehouse stocks of these staples were not abnormally 
large, for the war demands had been enormous, trade was active and prices were very high. 
Then came the price collapse, the depression of 1921 and an immediate sharp increase in the 
World stocks of these commodities. The curtailment of demand was the chief element in the 
sudden increase in stocks. 
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Stocks declined between 1921 and 1923, contrasting with a recovery in wholesale prices. 
Then followed a period of unprecedentedly keen international competition during which new 
sources of production created by war demands continued their operations and all sources that 
had been restricted by war conditions strove to regain their former markets. This was a period 
characterized by the protection of markets and the stimulation of production by pools, tariffs, 
cartels, bonus differentials, and artificial price control schemes for most of these staples. Pro- 
duction was stimulated beyond demand, and stocks steadily accumulated while world 
prices were moving moderately downward from 1925 through to 1928. The second post-war 
depression commenced in 1929 and for four years prices have shown drastic declines, while 
commodity stocks have accumulated with embarrassing persistence. 

During the latter half of 1932 there occurred the first important interruption to the growth 
in stocks of primary commodities which previously had been practically continuous from 1928. 
The index of the prices of the nine commodities ona gold basis has also exhibited a more con- 
structive tendency in the last six months. 


As trade in these staples largely determines the general level of world prices, the inverse 
relationship of the two indexes suggests that the corrective for the international depression 
must be sought in international cooperative action. 


The index of wheat stocks adjusted for seasonal tendencies showed reduction of world stocks 
in the latter half of 1932. The highest point in world stocks of sugar was reached in June, 1932, 
a decline being shown in subsequent months. Rubber stocks reached high levels in 1932, the 
increase in evidence from 1929 to 1931 being discontinued during the year. Stocks of coffee 
reached a high point in March, 1932, a decline being shown in later months. Maximum cotton 
stocks were recorded in August, 1932, and silk stocks also show substantial reduction in the 
current period. Statistics of copper stocks were unavailable after October, 1932, when a maxi- 
mum was shown. Tin stocks showed decline in the latter part of 1932. 


The prices of most of the nine commodities reached new low points during 1932, moderate 
recovery being shown in some cases before the end of the year. (See chart page 10). 


Economic Ratios 


The interrelation of the main economic factors of Canadian business has been demonstrated 
in the last seven years. The chief price and volume factors tend to move upward or downward 
in harmony with the corresponding phases of the business cycle. Divergence from these estab- 
lished sequences are worthy of study in appraising the current economic position of Canada. 


A significant exception to conventional cycle development was the moderate decline in the 
trend of wholesale prices from 1926 to 1929. During these years the industrial expansion of 
Canada was more rapid than at any other period. Since 1929 the correlation between the indexes 
of the physical volume of business and wholesale prices has been remarkably close, the pro- 
nounced decline in these factors being the main element in the depression. The downward 
trend in 1932 was more moderate than in either of the two preceding years, and the greater resist 
ance presented to depressing influences during the last twelve months is one of the brighter aspects 
of thesituation. The index of the physical volume of business was 68-1in January compared with 
72-6 in December, while the index of wholesale prices was 63-9 compared with 64-0 in the pre 
ceding month. 

Decline in the volume of business payments of all kinds is measured roughly by the decrease 
in the total amounts charged by banks to the accounts of their depositors representing chiefly |i 
transfers by cheque. The total volume of money payments during a year exceeds many times 
the national income, for these payments include not only those made on account of salaries, 
wages, services, profits and other items of net income, but also payments made at each stage in 
the manufacture and merchandising of commodities as well as payments involved in all other 
money transactions such as the transfer of securities and the purchase of real estate. 


Bank debits in October, 1929, were $4,713,473,000, representing a turnover during the 
month of 2-12 times for the deposits of the chartered banks as reported at the end of the pre 
ceding month. In January, 1933, the turnover was limited to 1-07 times, the debits during the 
month being $1,968,876,000. Bank deposits were $1,843,733,000 at the end of December, 1932, 
compared with $2,255,814,000 on November 30, 1929. 
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The analysis of the rate at which bank deposits are utilized by the depositors indicates that 
the decline in the volume of business activity and in the price level between 1929 and 1932 was 
accompanied by a corresponding decrease in the volume of money payments, and that the decrease 
in the rate of turnover by deposits was much larger than the decrease in the total volume of 
deposits. 

The fluctuation in dividend prospects in different periods leads to sharp changes in common 
stock prices, the trend of government bond prices being relatively stable. An index of bond 
prices after being at a lower level from 1926 to the first quarter of 1931, has been for the last 
two years comparatively higher than common stocks. A moderate gain in both indexes was 
shown in January, the common stock index being 51-6 compared with 51-3 in December, while 
the yield on Ontario government bonds was 4-75 p.c. compared with 4-92 p.c. (See chart page 
15.) 
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. con- CONDITIONS IN THE UNITED STATES 


Economic conditions in the United States from 1919 to the present are illustrated in a chart 
on page 30. Industrial production after the primary post-war depression showed rapid recovery 
during 1922. The recession in 1924 was relatively moderate, considerable expansion being 
shown in 1928 and the early months of 1929. The lowest point of industrial activity occurred 
in July, 1932; the gain in September being well maintained until the end of the year. 

The severe decline in wholesale prices was the essential factor in the primary post-war 
depression culminating in 1921. The recovery in 1922 was moderate and no important trend 
developed during the eight-year period to 1929. The decline in the last three years was persistent, 
rsulting during December in a new low point for the period under consideration. The trend 
of the sum of the time and demand deposits of the member federal reserve banks in leading 
cities was upward during the post-war period. The total was well maintained in 1932 after a 
considerable drop in the preceding year. 

Interest rates on prime commercial paper have fluctuated widely in the last 14 years. The 
highest point was reached in the latter part of 1920, when reactionary credit conditions prevailed. 
From 1922 to 1927 money rates were at a relatively low level, while sharp advances were shown 
in the last two years of the prosperous period. The remarkable decline in rates since October, 
1929, was interrupted by the rise in the last quarter of 1931. Rates in the current period are 
lower than at any time in the 14 years of the post-war period. 

The most spectacular feature of the post-war period was the extreme fluctuation in spec- 
wative stocks. The index used in this connection was 50 in August, 1921, advanced to 225 in 
September, 1929, and reacted to 35 in June, 1932. A rally in July and August raised the level 
of common stock prices somewhat above the low point reached in the preceding month. Recent 
imegularity has not counterbalanced that rally and the level of last June remains the lowest for 
the post-war period. 

Referring to recent developments, the increase in industrial activity in January was not 
% great as the usual seasonal gain. Weekly indexes of wholesale prices reflected decline during 
the month. Average stock prices showed practically no change during January, keeping well 
within the narrow range in which they had moved since October. Moderate reaction was shown 
in the early weeks of February. (See chart page 30.) 
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CONDITIONS IN GREAT BRITAIN 


Available statistics from Great Britain indicate no pronounced change in January. Imports 
nthat month were valued at £54,120,000 as compared with £62,266,000 in the same month of 
82. Total exports showed a smaller decline, being £33,380,000 in January, 1933, as compared 
vith £36,362,000 in January, 1932. Thus the excess of imports was £20,740,000 in January, 
483, as compared with £25,904,000 in the same month of 1932 and £31,969,000 in January, 
481. As is usually the case in January, the number of unemployed showed an increase to 
903,000 on the 23rd of the month, an increase of approximately 180,000 over the figure for 
ecember 19th. 

New capital issues other than those of the British Government amounted to £113,038,000 


lecrease 
chiefly 
y times 
salaries, 
stage in 
ll other 


‘ing the 
the pre 
ne ly £348,000 for foreign countries. 
OMINION Burwav or Statistics, Orrawa, February 21, 1933. 


59437—23 


ee ee, 2) ee ee awe Oe Lc eh | eS | Rs ee S <4 eee I 


“oro 


Seen ss IA5°RSSE a 


5 Seeasgees cecaraa see 


TRmHBoaown 


acoonr noon =“——o crstox 


7c 


SRSSRBSETSR KSRBESTES ASAae BSSR°RRSS 


gnesse ¢ Sesessesss 


SISSSSSSSS TSBSSSESSASSSSLSESSRASRTPRALS 2sze8 
2 


oo © Sk rt oO o> ow o Sesser 


s and Agricultural Factors in 
where Necessary for Seasonal 


ines: 
d 


BESnSseSse3R 


SEASTSLRST SESSSSRSKSSSITERRSALESIASS A588 


SSRSSESARS & BSSSRBRREZESS SSSRSNSRSRRRSRSERE 


BRGASERSSSES SRRESSSaSSRzz 


na Sao 


SF HRSLSES Se 


SSSSSSERSES ESSHSSSSSSEY BBR SaRSe 


SeSeSSSssearasesaans BR RRRS SHSSSSSRSESER 


ReRAes 


136-5| 139-0] 131-2} 130-5] 129-0] 137-1] 128-0] 127-8] 134-4] 131-3] 131-6 


81-8) 75-3) 79-9) 81-4) 78-3) 78-1 


SRSsgeskSnge 


SSRBRSRRBE LESSSSES SSRSASE 2S S285 


= a3 


Mar. | April| May | June | July | Aug. | Sept. 


SSRSSSSNSS FES aah 


SSSSRSSSSR KSSESR ssaersszs SSS8RESS2555" 


Jan. | Feb. 
83-8} 85-4 


G 
F 
é 
: 
B 
5 
S 
E 
8 
m 


1] production... . 
ufactured . 


raw and yarn 


luction... 


Zinc exports....... 


Weighted Indexes of the Physical Volume of Bus 
Canada, Based on the Monthly average for 1926 and Correcte 


Variation. 
Automobileproduction. 


Coke production.......... 


Oatmea! 
Cotton yarn imports. 
INGS. 

Gratn MAREETINGS..... 


Wool, 


Cost of construction........ 
Exxornic Power...........- 


DISTRIBUTION...... 
Trade employment... 


Carloadings......... 


I 


Building permits........... 
os 
iaaeae Factors— 
GRICULTU RAL MARKET- 


Contracts awarded........ 


Crude petroleum imports. 


Flour production....... 
CONSTRUCTION, ..........+++- 


TION..... 
Mrnerat Propuctrion 
Gold shipments... 
Silver shipments. . 


Sitbelomerte..... 


Lead 
ANIMAL PRODUCTS— 
Inspected SLAUGHTERINGS— 


INDUSTRIAL PRODUC- 


Physical Volume of Business... 


8 
Table 1. 





MONTHLY REVIEW OF BUSINESS STATISTICS 


Table 2. Trend of Business Movements 


1932 
Jan. | Feb. | Mar. | April] May | June | July | Aug. | Sept. 
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Table 3. Receipts and Visible Supply of Canadian Grain 
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Table 4. Exports and Cash Price of Canadian Grain 
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Table 5. Consumption of Grain and Production by the Milling Industry 
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Table 7. Tobacco, Cigars and Cigarettes Entered for Consumption. 
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Table 9.—Sales and Slaughterings of Live Stock, Retail Food Prices, and Cold Storage Holdings. 
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Table 10. Output of Central Electric Stations in Canada. 
(Thousands of Kilowatt Hours) 
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Table 11—Railway Revenue Freight Loaded at Stations in Canada in Tons. 
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Table 14. Trend of Business in the Five Economic Areas! 


Areas and Items 
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Table 16. Weekly Indicators of Economic Activity in Canada, 1932-3 
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Table 18. Indexes of Employment by Cities, 1926 = 100 
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Table 19. Building Permits Issued by Sixty-one Cities in Canada in Thousands of Dollars 
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Table 20. Index Numbers of Wholesale Prices 
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Table 21. Prices of Representative Commodities, and Wholesale Prices in Other Countries.! 
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Indexes of ‘Wholesale Prices in 

Other Countries—: 

United States— 
Fisher, 200: 1926. . 
Bureau of Labour, 550: 1926 
Annalist, 72: 1918 

United Kinedom 
Board of Trade, 150: 1913... 
Economist, 58: 1927... 

Denes, Statistique General, 45: 


ens Federal Statistical 
Office, 400: 1913 


izium, eee of Labour, 
130: 1914 


123 
en, 


1913... . 108 108 110 
Italy, Bachi, 100: 1913. : 315 297 300 298 
Finland, Official, 139: 1926 , 92 87 90 90 
“a Dept. of Statistics, 


97 94 92 89 86 8 91 91 91 90 
Japan, penx of Japan, 56: 1913. . -O 119-8 [116-5 |113-6 [110-6 . *7 1126-5 |127-8 |134-4 |139-5 
lia, Comensaavens wealth Sta- 

tistician, 92: 191 +2 |132-2 [131-5 |129-4 [127-8 . +1 132-4 {129-0 
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Cairo, 2%: 1913-1914 93 90 86 81 7 78 
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For full description see the report on Prices and Price Indexes published by the Dominion Bureau of Statistics. 
Application for this publication should be made to the Dominion Statistician. 
description includes the authority, the number of commo ities and the base year, 
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Table 22. Total Value of Imports and Exports, by Groups, in Thousands of Dollars 


Imports of Merchandise for Consumption in Canada 
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Table 23. Canada’s Domestic Exports in Thousands of Dollars, and Indexes of the Cost 
of Living 
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Table 24. Summary of Canada’s Imports, in Thousands of Dollars 
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AGRICULTURAL AND VEGETABLE 
Propvucrs— 
Alcoholic beverages 
Cocoa and chocolate. 
onee and wots 


Nuts ( ible. 
Rubber (chiefly raw) 


ES 
Anta. Propvucrs— 


Furs, chiefly raw. ...........+- 

SN linn 500s 0c stadhan sees os 

Leather. unmanufactured 

Leather. manufactured 
Texrme Propvucrs— 

= ficial silk 


Flax, hemp and jute 
Hats and eaps 
Manila and sisal grass 


Woop anv Parer— 
Books and printed matter 
Paper 


Veneers 
Other unmanufactured wood. 
IRon AND Srert— 
Automobiles 
Automobile parts 
Castings and forgings 
Engines and boilers 


Other rolling mill products 
ped and coated products.. 


New Panneus Merats— 
—- 


1 
Nox-Meratiic Propucts— 
a and products 


32 seBusee exestihBSS8<BS eue 


— 
ad 
= 
oa 


Petroleum, crude. . 
ene 


= 
ore 
B22 


Cr F 
Drugs and medicines 
Dyeing and tanning materials... 
Fertilizers 





MONTHLY REVIEW OF BUSINESS STATISTICS 
Table 25. Banking and Currency, in Million Dollars Unless Otherwise Stated 


1931 1932 
Dee. | Jan. } Feb. nee May July | Aug. et Oct. | [Nov.| Dee. 


Classification 


Banking— 

Reapiy Avamasie Assets— c of Month 

i 64-91] 62-59] 58-70] 55-91] 55-49] 54-97] 54-85) 55-69) 55-48) 55-03) 76-13) 53-26 

131+ 11/123 -81/116- 93/111 -86}115-42) 127-39) 123 - 10/115 -28/112 .40)122 -51/163-50/153-18 

21-58] 20-0°) 23-63) 23-03) 22-58) 22-88] 24-78] 21-83] 23-08] 21-38) 18-88] 19-88 

5-63 12 10-40 10-95} 8-75) 7-69} 8-82) 8-81] 13-94] 13-51] 8-44) 7-79 

+72| 99-44) 95-42) 95-75) 98-14] 87-13]100-60/146-65/104-90 

+33) 15-25) 15-57) 16-48) 16-56] 16-90) 18-26) 18-75) 17-94 

+ 97/465 - 48] 462-31) 466-93) 494 -57/404 -20/515 -54/551 -16/562-36 

| 65-02 98-95 83. 13] 73-15) 65-29) 73-67) 75-65) 96-39) 95-19) 87-53) 99-37) 91-49 

Total quick assets. . 863 858 859} 858; 848) 860) 867 907 898 934) 1,083) 1,011 
Loans AND SECURITIES EXCEPT 
CanapiAn GoveRNMENTS— 

Public securities. ............ 154-11)|144-87| 142-74) 144-77|138-52|140-81| 152-04) 153+ 44/155 -15|152- 17/159 -63|159-60/ 165-96 

62-01) 61-29] 60-99) 60-39) 57-76) 57-13) 54-98) 53-69) 53-39) 52-87| 51-76) 48-71] 48-93 


1,071] 1,063] 1,071) 1,070) 1,057) 1,087) 1,028) 1,004) 1,003 999 
oe ee |180-73|100-65|188- 76] 184 68| 187 -08| 174-0] 164-34| 150-04] 168-98|159-04 153 -56|151-66 
Provincial loans. . we “6 . . : . “ : : +41] 22-19] 34-25) 34-20) 28-27 
Municipal loans... ee ° 116-62/ 109-21) 107-04) 111-57 
2 3 1,7 1,746 1, 703 1, 663 629 1,621] 1,649) 1,610} 1,77 


13-46} 13-36} 13-31 
7-61) 7- 7-48 
6-55) 6- 6-39 

79-59) 78-78) 78-70 

47-28) 47-54) 42-63 

13-04 
1-56 
6-60 


13-14 
99-27 
3-87 
’ 2,875 


} 2 
Liaemirr 
Note moo ens Pusse— 137-35|131-07|136-30|134-57|127-77|132-24|133-08|125-08|127-07 
| 24-68] 70-74] 98-11] 65-70] $0-38) 26-42] 15-54 10-041 15-00) 44-70]106-75) 62-11 
Provincial G ‘79, 20-88] 20-06] 20-97| 24-05| 19-31| 20-67] 33-06] 32-31| 31-87] 40-70| 31-33] 18- 
eecemeeeatieeates “50) 43-00| 35-50] 32-00] 27-50] 29-60] 40-50] 38-50] 29-00] 23-00] 27-50] 65-14] 56-99 
Deposits by publ 
Savings dee te ........| 1,860} 1,868] 1,300] 1,880] 1,393] 1,887] 1,373] 1,363] 1,367] 1.389] 1,871] 1,370] 1,378 
-52/506-041408-491500-48/494 -64/497 99] 488-.041462-091475 -36|480- 661493 -281473-17/468-21 
1,875] 1,886 1,889] 1,888] 1,885] 1,862] 1,825] 1,842] 1,840] 1,864) 1,851] 1,844 
aleo8- 18/305-82/308- 12|304-81 |308-94|308-291299-38|306-55(307-14/324-51|349- 12|328-73 


4-85) 4-54) 4-51) 7-43 

Foreign +32) 41+ . . . 48-91) 46-52) 51-05) 41-37 
Bille payable . . . : . . . . . 1-55} 1-22) -80) -63 
Letters of credit. ............ -47) 51- . ° “ , , , ° oa “= ase oF 
Other liabilities - 98) 7" ‘ . . 9°a57| 2-600] 2600] 2 oe 
14-21| 11-29] 10-27) 12-32 


1,370} 3,532} 817] 1,194] 3,008] 720) 1,157) 2,988} 706 
62-00|162-00| 162. do|163- 00! 162-00]162-00] 162-00|162-00| 162-00 
“§ : -, 50) 144-50) 144-50) 144-50) 144-50) 144-50| 144-50) 144-50) 144-50 
Grand total liabilities... g 2,854) 2,832) 2,772) 2,783) 2,778] 2,855) 2,953] 2,843 

Surplus of leposits over 
a 4278) 4 +208| +327] +812] +823] +330] +336] +335] + 363/+ 356] +353] +380|+ 413 
notice depecitan reat one *©! 79.6 78-2] 76-8| 77-4] 76-8] 76-2] 75-6] 75-5| 73-6] 78-8] 74-3| 72-6] 70-0 
Currency— 
Net issues of Dominion notes 
per,—Chapter 4, 1915 . 26-0} 260 
R.8. 1997, chap. 70 -O} 45-0] 36-5 
RS, 1927, chap. 41 99-4) 99-4] 99-4 
tal. 170-4 161-9 
s 64- 4a 
7| 10-7 
0| 150-3 


— 


= enBadeet 
SLRSRssz 


_ 
Oo 
—s 


Cheques of other banks... 
Balances due by other banks 
Grand total assets.. 


i) 

- 

gi 
> 


TSSTSNS 
—IS SaaS 
os 
Srsisey 
eye 
= 
SSSFSSS 
Ime rorwOS 

oat et 
ID Ont. 
eet Ss 
hm toto oS 
suse 
SS8S5E5 
aAaoous35 

— 
ExzSSex 


22 svEuse2e vs 
Gh baneh toda 


Gold held against — 64-6) + 66- 
Gold included in C.G.R 10-7} 10- 
1 +6) 151- 1 1 1 1 
‘315 Index Numbers— 
1 a (With seavonal =. 
wt 91-5} 91-5) 91-3) 89-7 88-2) 85-7 81-6 
ua TEI] 101-8} 102-0] 103-5] 103-1] 103-5 102-5} 101-6 103-1 
1% rent = 7) 116-6) 115-8) 114-9) 112-4 110-4) 110-3 104-0 
250 Investment Rie ies +7 127-2) 124-6) 126-5) 124-8 123-9} 125-5 147-8 
4 Call loans, Canada *8] 93-3) 92-5) 93-4) 88-4 79-0| 82-2 71-8 
% Call loans elsewhere +6], 26-3] 38-4) 33-8) 30-0 29-0} 30-8 35-9 
rr] Total issue Dom. notes.. *7] 88-9) 86-0) 85-2) 82-5 92-2) 91-7 89-6 
Gold hetd by Finance Dept. 
against n 56-2) 62-6) 60-5) 60-4] 59-8 *7| 60-1) 60-4 61-6 
il Notes in — 3 of public. ....... +1! 86-3! 84-4! 82-21 86-8! 83-4] 86-5! 87-2 79-0 
1 The grand total includes note issues totalling $26,000,000 under aaa of Chap. 4 of the Statutes of 1915. 


F 


‘Includes smaller Dominion Nowe in hands of public together with Bank reulation, except those in 


of banks other than the bank of issue. 


il 
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Table 26. Index Numbers of Security Prices, Foreign Exchange, and other Financial Factors. 


1932 
Jan. | Feb. | Mar. | Apr. | May | June | July | Aug. | Sept. | Oct. | Nov. | Dec. 
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os 
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(130) 
Industrials, total (96 
Tron a Steel (19). 
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Utilities total (18).. 
Tr rtation (2) 
Telephone and telegraph (2).. 
Power and traction (14) 
Companies abroad total (8)... 
Industrial (1) 
Utility (7) 
Banks (8) 
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New Issues of Bonds $000,000. 
000 
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Foreign Excnance— 
New yas Funds in in Montreal 
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1- 
1 
1- 
1- 
3-8 
3-6 
3 
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iFirst Thursday of following month. 
Table 27—Tonnage of Vessels Entered and Cleared from Six Canadian Ports. 


Saint John , Halifax 


2 
Ss 
wn 
3 
~~ 


382 
ss 


SESSS 


Se88 


#28 


s8esie 


32283888 


33333328 88829352 


862.305) 
905, 946 


839, 737 





ae nite gan pa 


a 





mee mR hc EE ey 


t 
i 
| 
i 
E 
I 
. 


if 
4 


; 
C 
fi 


32 MONTHLY REVIEW OF BUSINESS STATISTICS 


Table 28—Indexes of Five Canadian Factors Expressed in multiples of the Standard Deviation 
from the Long-Term Trend determined by the method of least squares, 
from the period of January 1919 to June 1932. 





Jan. | Feb. | Mar. | April | May | June | July | Aug. | Sept. | Oct. | Nov. 


9 
8 














Common Stock Prices— | 
Sn din cen 6 taabae>bes + +22) + +23) + -23) + -24) + -34) + -27) + +28) + -24) + -24) + -26) + -24) + -93 
Pn sak ines Sabie s stun + +25) + -17) + -19) + -15) + -11) + -14) + -18) + -11) + -11) + -06) + -10) — -17 
AS ich thes sa uhinke'ebied — -14) — -14) — -24) — -29) — -20) — -38| — -47| — -49| — -50) — -46) — -45) — .4§ 
a acetal di Macias ladies — -50) — -49| — -45) — -39| — -36) — -40) — -41) — -37| — -34) — -36] — -40) — -39 
ie < den ane o dadadw eke — +37) — -34| — -31) — -31] — -34) — -35) — +44) — -47) — -49) — -52) — -53) — -§] 
Sich ‘clude casdanes sea — +46) — -45) — -49) — -55) — -56) — -57| — -58) — -56) — -56] — -57| — -55) — -§7 
ih chiki odbebanetehe — -54) — -48) — -51] — -54) — -51| — -50) — -47| — -36) — +35) — -27| — -20) — .97 
Gs sats tthe nes tie ding — +18) — -05) — -16) — -19) — -24) — -18) — -14) — -05) — -02) — -03) — -01) — -o 
RES SS + -08) + -21) + -25) + -32) + -35) + -32) + -32) + -51) + -75) + -83] + -88) +1-02 
is cnndek +d iva >be +1-17| +1-02) +1-11) +1-30) +1-53) +1-13) +1-14) +1-00) +1-33) +1-57| +2-03) +1-99 
ics suk hte odgediroe cna +2-69} +2-74| +2-22) +2-22| +2-02) +1-96) +2-16) +2-58| +2-86) +1-92) + -95) + -99 
LD csenette -aqntenoan’ + -95) + -92) + -98) +1-23) + -78] + -24) + -14) — -08) + -08) — -62) — -59) — -gp 
Sine <p dw sgatus tum — -70i — - — +62} —1-10) —1-53) —1-59| —1-50) —1-58) —1-98| —2-12) —1-91| —2.14 
Sis sands > dea tinn ste —2-16) —2-21| —2-21| —2-53) —2-79| —2-89| —2-71| —2-44) —2-34) —2-60) —2-66) —2-7% 
Physical Volume of Busi- 
ness— 
Ct teas dineos ose + +23] + -18] — -08) — -30) — -48) — -42) — -16) + -O01) + -20) + -23) + -25) + 
Rie plan, duiee' dite dere hindrs + +53) + -78| + -80) + -42) — -O1] — -10) — -06 -00} — -O7| — -24) — -34) — 
OE Pere — +50) — -64) — -81) —1-07| —1-31) —1-28) —1-24) — -99) — -81) — -71] — -74) — 
hd cakcoh bhi cae xen s — +75) — -68) — -59| — -60| — -66) — -67| — -46) — -26) — -05) + -04) + -16) + 
SS bnkn dt scasnes skutd + +59) + +42) + -17| + -17] + -25) + -14) + -09) + -09) — -10) — -09) — -15) + 
Tench ¢uasiedesansatea — -06) + -14) + -11) + -14) — -08) — -34) — -47| — -69) — -62) — -64) — -47| — 
RRR ee — +10) + -O1) — -14) — -22) — -40) — -45) — -44) — -36) — -16) + -10) + -46) + 
Sad sky ahve ches skys + +48) + -35) + +33) + -34) + -20) + -35) + -41) + -37) + -28) + -40) + -65) + 
ES oth wine edt TS dhe + -65) + -59] + -66) + -65) + -61) + -61) + -58) + -68) + -63) + -61/ + -53) + 
SR Ais ait ais wa: odes dike + +71) + -94] + -99) +1-02) +1-07| +1-15) +1-36) +1-47| +1-60) +1-72) +1-58) +1 
SE San duns cdcubinc tah +1-68) +1-87| +2-24) +2-00) +1-89) +1-52) +1-72)| +1-79) +1-55) +1-30) +1-23) +1 
Pe calvin <asdbine <> heel +1-06) + -88] + -86) + -40) + -32) + -25) + -18) + -02) — -02) — -22) — -45) — 
Tie «6 slate sea nana kijedeh -- — -84) — -79| — -85) — -95) —1-35| —1-47| —1-66| —1-60| —1-74) —1-81) —2 
cats abit tsin atteededick —2-24| —2-34| —2-41| —2-66| —2-83) —2-86| —2-82| —29-0) —3-04) —3-14) —3-23] —3 
Bond Yields— 
EE Cites so ewe gamit + -16 -00} — -16) — -34) — -50) — -85) — -67| — -52) — -35) — -19) + -04 “27 
SR Shamichiss pathos v< ite -30} + -31) + -34) + -51) + -54) +1-12) +1-14) +1-17) +1-19) +1-77| +1-79) +2-82 
ls 58 chiihamah 46pm ss ile +1-28) +1-31] +1-33) +1-35) +-150) +1-54| +1-83] 41-86) +1-74) +1-62) + -71) + +% 
PY si ic WO i dae ads vate + +43] + -16] + -05) — -07| — -05) — -03 -00) + -01] — -09) — -07| + -09) + -#B 
i atahshschbie syeseee + +13] — +12) — +24) — -50| — -47| — -46) — -43) — -40) — +38) — -31) — -37| — -% 
SS — +43) — -46) — -43) — -42) — -39) — -40) — -69) —1-25) —1-23) —1-06) —1-19) —1-16 
SE sbakine as chien oo i6 —1-13} — -98} — -95) — -92) —1-04) —1-02) —1-00) — -97| — -95) — -80) — -78) — -% 
ED ae cans ah eyeue Ge +05 — +73) — -70| — -67| — -66) — -63) — -61) — -59) — -57| — -54) — -53) — -63) — -61 
EN 56 cRMD db CUE be oe bis — +86) — -85) — -97| —1-05) —1-06; —1-04) —1-01) —1-00) — -97| —1-09) —1-14) —1-47 
Ch Uas > aledebhesseee —1-58} —1-83) —1-69) —1-66) —1-35) —1-19} — -89) — -58) — -55) — -67) — -65) — -@ 
SEG 006 rewae sawnee ovis — +32) — -16] + -30) + -58) + -75) + -63) + -66) + -54) + -85] + +73) + -74) + <8 
eis a5 ane 4s secon + -66) + -67| + -57) + -50) + -62) + -57| + -51) — -03) — -43) — -27| — -24) — @ 
ie sckitnipn ns chognts — -05) — -03) — - — -27) — -38) — -35) — — -31) + -42) +1-27) +1-58) +2-04 
BK wadba ead cuwesuctwe +3-57| +3-06| +2-40) +2-56) +2-76) +2-95) +2-47) +1-50) +1-33) + -85) +1-44 1-51 
Bank Debits— 
Se ein > ales «cabbie — -42) — -58) — -51) — -31) — -19) + -13) + -32) 4+ +23) + -44) + -3°| + -23) + -@ 
Thiknunrwbonnee seek + -97| + -88) +1-02) + -85) + -51)/ + -90) +1-14) +1-01) + -98) + -84) + -93) + -® 
Ssh nto mahamiths «deste wien teal + +30) + -31] + -02) + -32) — -13) + -13) — -09) — -07) — -12) — -45] — -25) — -27 
A aia saad to's ora tcanels — 31) — -46) — -13) — -75| — -37| — -56) — -58) — -65) — -57|) — -74| — -53) — +56 
iar ecacnbs tie ses om — -48) — -93) — -79| — -69| — -44) — -55) — -53) — -29] — -84) +1-25) + -16) — -# 
SP ere — +66) — -01) — -92) — -93] — -95) —1-06) — -36) — -83} — -54) — -10) — -46) — -B 
SESS aa — +69} — -80) — -99) — -64) —1-10) —1-00) — -67| — -69) — -68) — -41] — -71| + -@ 
1926... — -54) — -43) — -45] + -09] — -98] — -57| — -43! — -02| — -47| — -62) — -63) — 
| ERS SR ae — +15) — -18) + -05) — -04) — -06) + -23) — -O1] + -21| + +46] + -46] +1-36) +1-8 
SE, bickt oh tikes atioaine +1-35) +1-63] +1-27] +1-24] +2-20) +2-18) +1-56) +1-53) + -77| +1-68) +1-70) + -%6 
SD. i3:5éobabenadek> colds +2-69] +2-27| +2-83) +1-80) +1-86) +1-40) +2-54) +2-37) +1-55) +2-31) +1-12] + -7l 
Es db Zul ooo tesde dhe + -67) + -65) + -71) + +49) + -38) + -89) + -44) + +23) + -30) + -22) —1-10) — -® 
Sn btaavkliy spcwesie din — +62) — -16) — -59) — -20] — -25) — -73) —1-19} —1-19] — -97| —1-76] —1-48! —1-67 
SED» stat shite os oourns calle —2-04) —1-61] —1-94) —1-97) —2-30| —1-89} —1-81| —1-63| —1-90) —2-30| —2-27| —2-80 
Notice Peposits— 
TENG sh bils « ohinws aid —1-13} — -80) — -60) — +21) + +22) + -60) +1-01) +1-25) +1-59) +2-02) + -39) + +3 
EeD ahs rhe’ hehe waeicale + -62) + -91] + -99) +1-11) +1+32| +1-47|) +1-54) +1-62| +1-69) +1-68] +1-88) +1-86 
Labs de i420 cthn< ae neh +2-09) +2-14) +2-10) +1-98) +1-97) +1-85) +1-64| +1-42) +1-16) + -96] + -04) + -% 
Ns BAMA ites ide ncaa + -62] + -55) + -51] + -31] + -02) — -22) — -34) —- 53) — -63) — -70) — -58) — -4l 
TDs cha 0665-0 — +32) — -15) — -10) — -02) — -02) — -27| — -48} — -65) — -82) —1-35) — -89) — ® 
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Prod uction— 


Employment— 


EMPLOYMENT............ mill. 9-40) 9-55 9-1 9-37 
Nomper UNewrPLorep....... 000 2,742) 2,595) ¥ ‘ y 2,84 2,774 
Pgrcentacs UNEMPLOYED 22-0} 20- . . . 23-1) 22- 22-2 

Coal mining... 18-5) 18- . : . 22- 22- 23-1 

Tron and steel 46-7| 67- 63-4 : ‘ 48- 46- 46-8 

General] engineering. . 28-1] 27-2) 27-4) 28-6) 27-8 28-8] 30- 30-1 

Electrical 17-2} 16- 16-4) 16-4) 16- 16- 16- 16-2 

ee and mari 

Rudahs shbdeb spears 58-0) 57-5) 56-7) 56-5) 57-5) 57- 57-7|  62- 61-4 
Bae m e metal working.......... 26-1) 25-6) 24-8} 25-6) 26-3) 27- 26-2) 27- 25-6 
Pas Sbabes od babhe cee ed’ 28-2) 26-0) 23-4) 24-9) 33-4) 30- 33-5) 34- 24-3 

Woollen Peapidds eded bhSeGalasecd 16-9} 16-3) 14-7) 17-0) 24-0) 24- 25-4) + 20- 16-7 

SA «Vick d ov abincnwise ded 32-6) 32-4) 28-8} 26-8) 26-2) 25- 27-1) 28- 30-7 

pe works contracting.....| 38-1] 37-8} 37-5) 37-4) 37-2] 38- 43-4) 42- 43-8 
osm. We. o 5 aia wks 62-3) 70-2) 61- 53-5) 55-7| 57- 53- 54- 61-6 

Food, Ytrink and tolbaaso # a. 31-5} 33-6) 30-9) 27-5) 29-9) 31- 28-2) 30- 34-4 

w materials.........£mn.| 16-9} 15-4] 16-5| 13-4) 13-7) 13- 11-7) 11- 15-3 
Manufactured.......... £mn.} 13-3) 20-1) 13-0) 11-8) 11-6) 11- 13-1) 12- 28-7 
Total, net Sapette..-.» Bane 57-0) 64-7) 55-7) 48-8) 51-3) 53- 49-8) 51- 57-5 

SE cdnonts > 31-1) 30-0) 31-2} 34-8) 30-2) 29- 28-6) 26- 31-1 

Food, Peaibdciesead mn.| 2-8} 2-8) 2- 2-9} 2-6) 2- 2- 2- 3-4 

Raw materials......... £mn 3- 3-5} 3- 4-0} 3-6) 3- 3- 3- 4-1 

Manufactured.......... £mn.| 23-4) 22-6) 24-2) 26-8) 23-2) 22- 21-7) 19- 22-9 
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Table 29. Significant Statistics of the United Kingdom 


Classification 
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Yarn anv Wasts....mill. Ib. 
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Crupe Rosser 
AVATLABLE............ 000 tons 
Bumping Pans 
APPROVED... -1924=100 
tin cis shedises 1924= 100 
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y Values— 
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Table 30. Significant Statistics of the United States. 


Classification 
Feb. | Mar. | April | May | June | July | Aug. | Sept. | Oct. | Nov.| Dec. | Jan. 


United States Statistics— 
Waeart, Visiste Surriy. Mil. bush. 172} 167; 178) 18-8} 194 
a principal 


bush.| 7,962) 7,852) 8,435)11,777| 8,764) 8,001) 4,772) 5,768) 4, 4, 422 
-| 8,180) 7,694) 8,483) 8,196) 7,739) 7,820) 7,828) 9,005) 9, 9,383] 8,723 
267) 346; 298) 306) 382) 355) 353 288| 227 


348) 355) 350) 369) 400) 361) 401 437| 419 
8,963) 7,680] 8,447) 7,562) 8,685)10,560) 9,534) 9,559] 9, 8,351) 7,614 


000} 1,376) 1,281) 1,377) 1,376) 1,397) 1,338] 1,291) 1,606) 1, 1,896} 1,543 


000) 4,218) 3,659] 2,939) 2,960) 3,050] 2,545) 2,159) 2,405 2,691) 2,775 
Corron Consumption...000 bales} 435) 450) 489) 367) 332) 321) 279) 403 y 502} 504 


Newsprint Propvuc- 
94-2) 87-2) 100-0) 91-2) 88-1) 854) 74-5) 79-5 -6} 76-7] 81-7 


151-2] 142-9) 156-2) 148-4) 152-3] 138-2] 157-1) 123-9 4) 145-0) 145-9 
Pia Inon Propvcrion..000 1. tons} 973} 964 967| 853; 784| 628} 572] 531) 593) 645] 631 
Srexz Incor Propvuc- 

TION 000 1. 1,461) 1,460) 1,411) 1,240) 1,107} 897) 793) 832) 975) 1,069) 1,015 


2,648) 2,546) 2,472) 2,327) 2,177) 2,035) 1,966) 1,970) 1,985] 1,997) 1,968 
119-3 ee os 


100; 68-1) 67-8} 66-4) 64-3) 62-1) 60-0} 58-3) 58-8) 60-3) 61-1 h 

Mar Orper Saxgs, 2 cos. .. .$000/31,975)32, 581/35 , 959/39, 745/38, 718/39, 889/32 073/33 777/39, 156/45, 423/41, 281 51,700 
Tan Cunt Sates, 4 Crarns. . .$000/34,029|35, 638/40, 512/39, 359/38, 869/36, 864/34 361/34, 538/36, 632|41, 605/38, 04 . 
. .$000,000] 135-2 131-0] 131-3] 126-7| 112-0] 111-4] 79-4) 91-1] 98-4] 106-4 104-5 97: O}. 

$000,000} 149-9) 153-9] 155-3) 135-2] 132-0) 114-3) 106-8) 109-2) 132-0) 153-5) 139-4) 136-0), 


71-0) 68-0) 65-0) 61-0) 59-0) 58-0) 57-0) 59-0) 65- 
Minerat Propuction..1923-5=100| 77-0) 78-0) 84-0) 79-0) 67-0} 63-0) 64-0) 65-0) 70-0 


InpusrriaL Propvuc- 
70-0} 68-0) 64-0) 60-0) 59-0) 58-0) 60-0) 66-0 


NTED . J 490; 440) 538) 433) 332 
Reserve Ratio............... p.c. . : . *1) 62-1} 57-6) 56-5) 58-9) 61-1 
Memeer Banks Loans 
AND a i 
Net De 


Deposits. 

Interest Rares, True Loans..p.c. 
Call loans renewal.......... p.c. 
Prime commercial paper, 

Is ssc cbucanccee p.c. 
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Sratisticten pu Dominion: R. H. Coats, B.A., F.S.S. (Hon.), F.R.S.C. 
Cuxr pz La SEcrion Dz LA Sratistigus Géntrae: S. A. CUDMORE M.A., F.S.S. 
yornt (Sratistiques Economiquzs): 8. B. Smrrn, M.A. 


STATISTIQUE COURANTE DES AFFAIRES AU CANADA 


Les conditions économiques au Canada laissent voir en janvier une légére amélioration sur 
Je mois précédent. La force prononcée des obligations du gouvernement est le principal élément 
de cette reprise. Le rendement de quatre émissions de réemprunt du gouvernement fédéral 
est en Moyenne de 4-55 p.c. comparativement 4 4-78 p.c. le dernier mois de 1932, et le rende- 
ment des obligations de l’Ontario est de 4-75 p.c. comparativement 4 4-92 p.c. Le déclin du 
rendement des obligations de tout repos a une portée directe sur la situation du crédit au Canada, 
et la fermeté des obligations depuis le commencement de l’année a été par conséquent un des 
facteurs les plus constructifs. Le niveau des titres spéculatifs s’est mieux que maintenu en 
janvier, l’indice des 130 titres d’action ordinaire inscrits aux bourses de Montréal et de Toronto 
éant 4 51-6 en janvier comparativement 4 51-3 en décembre. Les indices hebdomadaires de 
la premiére partie de février révélent de la réaction, mais le niveau est encore au-dessus du‘bas 
atteint en juin 1932. Le gain marqué des titres de mine d’or depuis la mi-été 1932 attire l’atten- 
tion sur une industrie opérant dans des conditions favorables. L’indice de 11 mines d’or était 
477-5 la semaine du 9 février comparativement 4 48-5, le minimum de 1932. 

Les dépéts des banques 4 la fin de décembre montrent un gain modéré aprés rajustement 
saisonnier. A noter que les dépéts a terme sont plus élevés le 31 décembre 1932 que la date 
correspondante de 1931, et qu’en méme temps les préts courants ont été liquidés avec persis- 
tance. Ceci laisse un surplus grandement augmenté des dépéts & terme sur les préts courants, 
le total étant de $413,000,000 comparativement 4 $278,000,000 en décembre 1931. Les valeurs 
en portefeuille des banques, qui atteignent $778,252,000 le 31 décembre, sont 4 leur plus fort 
yolume dans l’histoire des banques canadiennes. 

Bien que les prix de gros aient touché en janvier un nouveau bas depuis les jours d’avant- 


guerre, le déclin de l’indice s’est limité 4 un-dixiéme de point comparativement au mois précé- 
dent. Le blé a été en moyenne légérement plus haut, force qui s’est continuée les premiéres 
semaines de février. Les prix du blé le 17 février ont touché les hauts de 1933 sur deux futurs, 
celui de mai et celui de juillet. Il s’est vendu 4 49 cents et 49} cents, respectivement, soit l’équi- 
valent des prix maxima de l’année civile courante établis le 11 janvier. L’indice des matiéres 
premiéres en janvier montre un gain léger sur le mois précédent, tandis que les articles partiel- 
lement ou entiérement ouvrés donnent un déclin. 


Opérations commerciales et industrielles 

L’amélioration de l’arriére-plan financier n’a pas produit l’expansion d’activité des entre- 
prises productives, et dans plusieurs lignes un nouveau bas a été établi dans le présent mouve- 
ment. La production minérale a décliné comparativement au mois précédent et la production 
de denrées alimentaires a été plus faible. Aprés rajustement pour tendance saisonniére la cons- 
truction, les industries du fer et de l’acier et l’automobile montrent des gains modérés, mais le 
niveau des opérations est décidément bas. 

Les exportations de nickel donnent 3,079,000 livres comparativement & 2,175,000 en décem- 
bre. Les exportations de cuivre fin en minerai ou en ampoule ont été de 1,362,000 livres com- 
parativement & 4,336,000 livres le mois précédent. La production de plomb montre une réduc- 
tion en décembre et les exportations de zinc ont décliné au cours du mois sous revue. Les arri- 
vages 4 la monnaie d’or provenant des mines ont été de 253,430 onces comparativement 4 238,999 
a décembre, mais les expéditions, y compris les exportations, montrent un gain inférieur a la 
normale pour la saison. Les expéditions d’argent montrent aussi un déclin considérable. Les 
apéditions d’amiante ont diminué 4 moins que la normale pour la saison et les importations 
de bauxite pour la fabrication d’aluminium montrent un déclin. La production de farine accuse 
we contraction considérable le dernier mois sur lequel les statistiques sont établies et la pro- 
duction de farine d’avoine et d’avoine roulée est en moindre volume. Le sucre a été produit 
@ quantités limitées les quatre premiéres semaines de |’année, la plus grande partie du déclin 
Sexpliquant par des considérations saisonniéres. Les abatages de bétes a cornes et de moutons 
montrent un gain en janvier, tandis qu’il y a diminution dans le nombre de porcs abattus. Les 
exportations de fromage et de saumon en bofte ont baissé en janvier, aprés rajustement saison- 
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nier. Les dédouanements de tabac brut en feuilles et de cigarettes montrent un gain en janvier, 
Les cigarettes retirées de l’accise se chiffrent 4 310,145,000 comparativement 4 304,614,000, 
Le nombre de cigares dédouanés a été plus faible. Les importations de caoutchouc brut don- 
nent un gain, le total étant de 2,663,000 livres comparativement 4 2,109,000 livres. La pro- 
duction de chaussures en cuir montre un déclin en décembre aprés s’étre bien maintenue au cours 
des onze mois précédents de 1932. Les importations de coton brut, 4 8,765,000 livres compa- 
rativement 4 13,819,000, montrent un déclin marqué, tandis que les importations de filés de coton 
ont été plus considérables. Les importations de laine pour plus ample transformation montrent 
aussi un déclin considérable. Le gain dans la production de papier 4 journal a été moins que 
normal pour la saison. Les exportations de pulpe de bois, de madriers, de planches et de bar- 
deaux donnent un gain en janvier, aprés rajustement saisonnier, le mouvement des bardeaux 
étant de 83,718,000 comparativement a 73,138,000. 


La production d’acier en lingots donne 40,766 tonnes comparativement 4 30,755, et la pro 
duction de fonte en gueuse, 29,209 tonnes comparativement & 21,031. Les opérations 4 Sydney 
sont le principal facteur de gain au cours du mois. La production d’automobiles a été de 3,358 
unités comparativement 4 2,139, ce qui donne un léger gain aprés rajustement saisonnier. La 
production de coke en décembre est de 150,253 tonnes comparativement A 142,616 en novembre, 
Les importations de pétrole brut s’élévent & 35,085,000 gallons comparativement 4 32,808,000, 
Yindice donnant 86-0 comparativement 4 71-0 en décembre, aprés rajustement saisonnier. 


Le déclin des permis de bAtir et des contrats de construction a été moins que normal pour 
la saison, mais les nouvelles entreprises commencées au cours du mois sont encore 4 bas niveau, 


Le déclin dans la production électrique, basé sur la moyenne quotidienne, a été légérement 
inférieur 4 la normale pour la saison; la production totale a été de 1,396,658,000 k.w.h. compa- 
rativement & 1,433,159,000 k.w.h. Comme les exportations aux Etats-Unis ont été de 48,018,000 
k.w.h., l’énergie disponible pour consommation locale en janvier a été de 1,348,640,000 k.w.h. 
en janvier, sams compter les déductions pour les coulages en transmission. Comme les expor- 
tations de décembre s’élévent 4 41,609,000 k.w.h., la quantité de courant disponible pour con- 
sommation a été de 1,391,550,000 k.w.h. La consommation de la province de Québec a été de 
604,900,000 k.w.h., les exportations de la province s’élevant 4 180,242,000 k.w.h. La consom- 


mation de chaque mois en 1932 a été de 576,900 k.w.h. et les exportations provinciales de 144. 
927,000 k.w.h. La production et la consommation du Québec montrent un gain comparative 
ment a l’année précédente. 


Distribution ‘ 

L’indice de la distribution de janvier était &4 84-3 comparativement 4 86-1 en décembre. 
Les chargements de wagons et l’emploiement dans le commerce de gros et de détail et le commerce 
d’importation montrent des déclins, tandis que les exportations montrent un gain aprés rajuste 
ment saisonnier. Les wagons chargés, au nombre de 134,432, se comparent 4 152,562, une 
partie de ce déclin étant expliqué par des considérations saisonniéres. Les rapports hebdoma- 
daires de la premiére partie de février reflétent des tendances saisonniéres, |’indice de ]’ernploie 
ment dans le commerce étant de 109-4 comparativement 4 119-6 le ler janvier, soit un déclin 
de 1-6 p.c. aprés rajustement saisonnier. 


Stocks mondiaux de denrées 

Un indice de neuf denrées d’importance fondamentale dans le commerce international 
montre que les stocks en sont maintenant 4 environ deux fois ce qu’ils étaient en 1928, immé 
diatement avant les débuts de la dépression. Un indice des prix de ces mémes denrées a tombé 
& un-tiers du niveau de prédépression. 

La relation entre les mouvements de ces deux indices est aussi étroite qu’impressionnante, 
jetant une lumiére importante sur la nature de la dépression. Quand les prix baissent en temps 
difficiles les stocks de denrées montent, et quand les stocks baissent en temps prospéres, les prix 
montent. Ces neuf denrées sont: le blé, le thé, le sucre, le caoutchouc, le café, le coton, la soie, 
le cuivre et I’étain. Au commencement de 1920 les stocks mondiaux de ces différentes denrées 
de consommation courante étaient anormalement volumineux parce aue la demande de guerté 
avait été anormalement énorme et le commerce était actif avec des prix trés élevés. Vint ]’écrow 
lement des prix, la dépression de 1921, et immédiatement une subite augmentation des stocks 
mondiaux de ces denrées. La faiblesse de la demande était le principal élément de |’augme® 
tation soudaine des stocks. 
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Entre i921 et 1923 les stocks ont décliné en contraste avec la reprise des prix de gros. Suivit 
une période de compétition internationale sans précédent durant laquelle surgirent de nouvelles 
sources de production, créées par les demandes de guerre, qui continuérent leurs opérations 
pendant que toutes les sources qui avaient été taries par la guerre réapparaissaient et s’effor- 
gaient de reprendre leurs marchés perdus. Ce fut une période caractérisée par la protection des 
marchés et la stimulation de la production par les pools, les tarifs, les cartels, les boni différen- 
tiels et le contréle artificiel des prix de la plupart de ces denrées. La production fut stimulée 
au-delA de la demande, et les stocks s’accumulérent graduellement, méme alors que les prix 
mondiaux fiéchissaient modérément de 1925 4 1928. La deuxiéme dépression d’aprés-guerre 
commenga en 1929 et depuis quatre ans les prix ont baissé avec rapidité et continuité pendant 
que les stocks de denrées s’accumulaient avec une persistance embarrassante. 

Dans le dernier semestre de 1932 se constata la premiére interruption importante de cette 
expansion des stocks de denrées primaires qui avait été presque continue depuis 1928. L’indice 
des prix de ces neuf denrées sur base or a moniré une tendance plus constructive les derniers 
six mois. 

Comme le commerce de ces denrées détermine grandement le niveau général des prix mon- 
diaux, la relation inverse des deux indices suggére que |’on doit chercher dans la coopération 
internationale le correctif de la dépression internationale. 

L’indice des stocks de blé aprés rajustement pour tendance saisonniére montre une réduc- 
tion des stocks mondiaux le dernier semestre de 1932. Le maximum des stocks mondiaux de 
sucre a été atteint en juin 1932, les mois suivants montrant un déclin. Les stocks de caout- 
chouc ont touché leur plus haut niveau en 1932, l’augmentation visible de 1929 4 1931 s’arré- 
tant au cours de l’année. Les stocks de café ont atteint leur plus haut en mars 1932, la dimi- 
nution commengant les mois suivants. Les plus forts stocks de coton ont été constatés en aotit 
1932, et les stocks de soie ont aussi montré une réduction substantielle dans la période courante. 
Il est impossible d’établir actuellement des statistiques des stocks de cuivre aprés octobre 1932, 
alors qu’il y avait un maximum. Les stocks d’étain montrent un déclin vers la fin de 1932. 

Les prix de la plupart de ces neuf denrées ont touché leur plus bas en 1932, quelques prix 
montrant une reprise modérée avant la fin de l’année. (Voir le graphique p. 10). 


Jauges économiques 

La corrélation entre les principaux facteurs économiques du commerce canadien a été démon- 
trée au cours des sept années derniéres. Les principaux facteurs des prix et du volume tendent 
4 se mouvoir vers la hausse ou la baisse, en harmonie avec les phases correspondantes du cycle 
des affaires. Les divergences de ces séquences 4tablies méritent d’étre étudiées dans l’analyse 
de la production économique courante du Canada. 

Le déclin modéré des prix de gros de 1926 & 1929 a été une exception significative au déve- 
loppement conventionnel du cycle. Au cours de ces années |’expansion industrielle du Canada 
a été plus rapide qu’en toute autre période. Depuis 1929, la corrélation entre les indices du 
volume physique des affaires et les prix de gros a été remarquablement ¢troite, le déclin prononcé 
de ces facteurs étant le principal élément de la dépression. La baisse a été plus modérée en 1932 
qu’en aucune des deux années précédentes et la plus grande résistance offerte aux influences 
déprimantes au cours des derniers six mois est un des aspects le plus brillant de la situation. 
L'indice du volume physique des affaires était 4 68-1 en janvier comparativement 4 72-6 en 
décembre, tandis que |’indice des prix de gros était 63-9 comparativement 4 64-0 le mois précé- 
dent. 

Le déclin dans le volume des paiements commerciaux de toutes sortes est mesuré par la 
diminution des montants globaux débités par les banques aux comptes de leurs déposants et 
représentant en plus grande partie des transferts par chéques. Le chiffre des paiements d’une 
année dépasse de plusieurs fois le revenu national parce que ces paiements couvrent non seule- 
ment ceux faits au compte des salaires, gages, services, profits et autres item du revenu net, 
mais aussi les paiements faits 4 chaque stage de la production et de l’écoulement des denrées 
aussi bien que les paiements dans toutes ies autres transactions monétaires telles que le trans- 
fert de titres et l’achat d’immeubles. . 

Les débits des banques d’octobre 1929 se chiffraient 4 $4,713,473,000, représentant un chiffre 
d affaires au cours du mois de 2-12 fois les dépéts des-banques chartrées tels que déclarés 4 la 
fin du mois précédent. En janvier 1933, ce chiffre d’affaires se limitait 4 1-07 fois, les débits 


‘du mois donnant $1,968,876,000. A la fin de décembre 1932 les dépéts des banques étaient de 


$1,843,733,000 comparativement 4 $2,255,814,000 le 30 novembre 1929. 
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L’analyse de la vélocité avec laquelle les dépéts des banques sont utilisés par les déposants 
indique que le déclin dans le volume d’activité commerciale et dans le niveau des paiementg 
entre 1929 et 1932 a été accompagné d’une diminution correspondante dans le volume des paie- 
ments en argent et que la diminution dans la vélocité de la circulation a été beaucoup plus grande 
que la diminution dans le volume des dépéts. 

La fluctuation des perspectives de dividendes en différentes périodes conduit 4 de violents 
changements dans le cours des titres d’action ordinaire, les obligations du gouvernement ree 
tant relativement stables. L’indice du cours des obligations, aprés avoir été & bas niveau de 
1926 jusqu’au premier trimestre de 1931, a été comparativement plus haut que les actions ordi- 
naires au cours des deux derniéres années. Un gain modéré dans les deux indices est visible 
en janvier, l’indice des actions ordinaires marquant 51-6 comparativement 4 51-3 en décembre, 
tandis que le rendement des obligations du gouvernement d’Ontario était 4 4-75 p.c. compa- 
rativement & 4-92 p.c. (Voir graphique, p. 15). 


LA SITUATION AUX ETATS-UNIS 


Le graphique de la page 30 fait voir les conditions économiques des Etats-Unis depuis 1919 
jusqu’a date. La production industrielle montre une reprise rapide en 1922 aprés la dépression 
primaire d’aprés-guerre. La récession de 1924 a été relativement modérée, une expansion con- 
sidérable se manifestant en 1928 et les premiers mois en 1929. Le point le pius bas de :’activité 
industrielle se constate en juillet 1932, le gain de septembre s’étant bien maintenu jusqu’a la 
fin de l’année. 

Le rude déclin des prix de gros a été le facteur essentiel dans la dépression primaire d’aprés- 
guerre culminant en 1921. La reprise de 1922 a été modérée et aucune orientation importante 
ne se constate pendant les huit années qui s’écoulent jusqu’é 1929. Le déclin des trois der 
niéres années a été persistant, au point qu’en décembre se constate le point minimum de la période 
sous revue. La tendance de la somme des dépéts 4 demande et & temps des banques membres 
de la Federal Reserve dans les principales villes était & la hausse pendant la période d’aprés- 
guerre. Le total s’est bien maintenu en 1932 aprés une baisse considérable l’année précédente, 

Les taux d’intérét sur le papier commercial de premiére valeur ont fluctué grandement 
depuis quatorze ans. Le maximum a été atteint dans la derniée partie de 1920, alors que les 
conditions de crédit ont été autrement réactionnaires de 1922 4 1927. Le loyer de l’argent a été 
& niveau relativement bas, et de vives avances se manifestent les deux derniéres années de la 
période prospére. Le déclin remarquable des taux depuis octobre 1929 a été interrompu par 
les hausses du dernier trimestre de 1931. Les taux de la période courante sont plus bas qu’a 
toute époque des 14 années de !’aprés-guerre. 

Le trait le plus frappant de cette période d’aprés-guerre a été l’extréme fluctuation des valeurs 
spéculatives. L’indice du cours de ces valeurs était 4 50 en aofit 1921, 4 225 en septembre 1929 
et retombait 4 35 en juin 1932. Une reprise en juin et aofit a haussé le niveau des actions ordi- 
naires un peu au-dessus de la cote du mois précédeni. L’irrégularité de ces derniers temps n'a 
pas contrebalancé cette reprise et le niveau de juin reste encore le plus bas de |’aprés-guerre. 

Dans des développements plus récents l’augmentation de |’activité industrielle en janvier 
n’a pas été aussi grande que la normale saisonniére. Les indices hebdomadaires des prix de gros 
refiétent d’autres déclins au cours du mois. Les cours moyens de la bourse ne montrent guére 
de changements en janvier, se tenant bien dans une étroite marge de fluctuations d’ov ils ne sont 
pas sortis depuis octobre. Les premiéres semaines de février montrent une réaction modérée. 
(Voir graphique, p. 30). 

LA SITUATION EN GRANDE-BRETAGNE 


Les statistiques établies jusqu’A date n’indiquent aucun changement prononcé en janvier. 
Les importations du mois sont évaluées 4 £54,120,000 comparativement 4 $62,266,000 le méme 
mois de 1932. Les exportations globales accusent un déclin plus faible, étant de £33,380,00 
en janvier 1933 comparativement & £36,362,000 en janvier 1932. Ainsi, l’excédent des impor 
tations est de £20,740,000 en janvier 1933 comparativement & £25,904,000 le mois correspon 
dant de 1932, et $31,969,000 en janvier 1931. Comme d’ordin.ire en janvier le nombre de sane 
travail donne un total de 2,903,000 le 23 du mois, soit une augmentation approximative de 
180,000 sur les chiffres du 19 décembre. 

Les nouvelles émissions de capital autres que celles du gouvernement britannique se chiffrent 
& £113,038,000 en 1932 dont £28,873,000 pour pays de l’Empire, et seulement £348,000 pout 
pays étrangers. 
BurEAU FEDERAL DE LA STATISTIQUE, Orrawa, 21 février 1933. 
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